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4 Mart 2026
. Son Fiyat 41,50
HTTBT, 2025 4.ceyrekte 449,7 m TL Hasilat, 175 m TL FAVOK, 101.4 m TL Net . .. .
Kar ile beklentilere paralel sonuglar acikladigini gérmekteyiz. Piyasa Degeri (milyon TL) 11,958
) Piyasa Degeri (milyon $) 2,839
Surdurudlebilir Is Modeli
: F/K 30,75
FY25'de gegtigimiz yilin ayni dénemine gore satislar $ bazh %22 artis FD/FAVOK 16,65
gosterdigini izlerken TL bazh bUyUmenin ise %47 olarak gergeklestigini PD/DD 4.03
gormekteyiz. Segment bazli baktigimizda ise Saas gelirlerinin %30, Yazilim . . !
Gelistirme ve Bakim %14.9 artis gésterdigini izlerken laaS ve Proejelerin ise Hisse Sayisi (milyon lot) 300
%6.9 daralma gosterdigini gérmekteyiz. Saas gelirlerinin toplam satis FDPO (%) 2759
icerisindeki payin 4pt artis ile %68 seviyesine geldigini izlerken Saas payinin o . X i !
siraslyla PSS %85 ,ADS %4 ve Diger %11 olarak gerceklestigini gérmekteyiz. GUnlak Ort. Islem Hacmi (milyon TL) 50,04
GUglu satis buyUmesinin sebeplerini buylyen is hacimleri, yeni kazanilan
partnerlerin gegtigimiz yila goére artmasi ve defansif is modeli olarak .
aciklamaktayiz. FIYAT
PERFORMANSI
2025 Gelismeler (%) 1AY 3AY 12AY
FY25'de gectigimiz yilin ayni dénemine goére operasyonel metriklere BiSTIOO'E GORE -21.64 -37.31 -41.25
baktigimizda;
. Saas Uzerinden islem gdren yolcu sayisinda %26 artis Nominal (TL) 9.78 -6.53 4.80
. Y1l boyunca 11 partnerin kurulumu tamamlanirken 12 aktif Nominal (USD) -10.90 -9.81 -15.74
kurulum projesinin devam ettigini
. Hitit Oxygen'de IATA standartlarindaki yeni e ticaret
platformunda gunluk 6mlr satis teklifi hacmi ORTAKLIK YAPISI %
) ) ) Pegasus AS 36,20
. HPO'da yil genelinde 11,5mir $ 1 asan islem hacmine ulastigini Fatma Nur G&kman 2760
5 kteyiz. . '
gormexteyiz Dilek Ovacik 4,71
. 2025 yilinda 3 yeni, 7 askiya alinan partner ile beraber toplam 68 Hakan Unlu 4,34
partner Ozkan Dulger 434
. Yatirim/Satis oraninin ise %49 olarak gerceklestigini gérmekteyiz. Diger 27,60
Karlihk 160.00
Kar marjlarina baktigimizda hem gegtigimiz yilin ayni dénemine gdre hem 150.00
de gegtigimiz ceyrege kiyasla daralma gorsek de surdurulebilir karlilik ve
defansif is modeli yapisini pozitif degerlendirmekteyiz. FY25 olarak 140.00
baktigimizda ise Brut Kar marjinda Ipt iyilesme ile %49 , FAVOK'de ise 3pt
artig ile %43 seviyesine ¢iktigini izlemekteyiz. Net Kar ise 1.Ipt daralma ile 130.00
%23.5 olarak gergeklestigini gérmekteyiz.
120.00
Borg¢ yapisi
110.00
4Q25'de gectigimiz ceyrege kiyasla $ bazli finansal borg %4 daralirken net
nakit pozisyonun ise artarak devam ettigini gérmekteyiz. HTTBT 4Q25 100.00
itibariyle -0.44x NetBor¢/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedr.
90.00
Agiklanan beklentiye paralel sonuglari POZITIF degerlendirmekteyiz. 80.00
HTTBT'yi A'dan Z'ye entegre ¢6zUm , nis Pazar , defansif is modeli , yolcu O U = (- O I
sayisinda artig , etkin maliyet yénetimi ve surduralebilir ve tekrarlayan gelir T2 I 2LLYIIII LR =T
yapisiyla begenmeye devam etmekteyiz. Onimuzdeki dénemde ADS'nin M 1N 6N ®©® @ O d A d M
payinin %3'den %10'a ¢cikmasini beklerken sirketin is modelinin strdurebilir : 2 : 3 : 2 : :" : ;" : 3 :
ve saglam zeminlere atilmasi sebebiyle 100m $ ciro hedefinin gergekgi O O O O O o o o oo o oo
olacagini ve buyumenin surdurulebilir olacagini diusinmekteyiz. 4Q25
HTTBT XU100

itibariyle HTTBT 16.7x FD/FAVOK carpanlariyla igslem gérirken 2026
beklentileri ise asagidaki gibidir ;

%25-30 $ bazl Satis BuyUmesi
%43-48 FAVOK Marji

%25-30 Net Kar Marji

%90-95 Tekrarlayan Gelir Orani
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Hisse Adi

Sektor

Halka Agiklik Orani
Kurulug Tarihi
Yasi

Personel Sayist

Fiyat & Getiri

Kapanis Fiyat!
Giinliik Getiri
Haftalik Getiri
Aylik Getiri
Goreceli Getiri

Yillik En Diisiik - En Yiiksek

Yillik Ortalama Fiyat

Dénen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar

Duran Varliklar

Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar

Aktifler

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler

Uzun Vadeli Yiikiimliliikler

Toplam Borg
Net Borg
Sermaye
Ozkaynaklar

L oranar | 2025/12 ] 2025/09 | Degisim(%)

Likidite
Cari Oran
Likit Oran
Degerleme
FIK
PD/DD
FD/FAVOK
Karlilik
Ozsermaye Karlihg
Akif Karlik
Brit Kar Marji
Net Kar Mariji
FAVOK Mariji
Biiyiime
Net Kar Biiyiime
FAVOK Biiyiime
Ozsermaye Biiyiime
Aktif Biiyiime
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi
Alacak Devir Hizi

Ticari Bor¢ Devir Hizi

160.00
Hitit Bilgi
itit Bilgisayar 14000
Biligim ve Yazilm
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5.60 Net Satislar 1,653
53.50  YurticiSauslar 645
Yurt Disi Satiglar 1,053

-9.74  Diger Satslar 0
8.34 Satislarin Maliyeti 842
-6.89 iskontolar 0.00
10.19  indirimler 0.00
7.50 Briit Kar 8l
16.85 Faaliyet Giderleri 456
-343 Esas Faaliyet Kari 355
10.16 Amortisman 345
2925 FAVOK 700
0.00 Vergi Oncesi Kar 400
6.87 Ana Ortaklik Net Kar 389
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597 542 35.87 4971
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525 0 33.34 ad
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Dedgerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatinnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Dederler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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